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²ÍÔËßÖ²ÉÍ² ÏÐÎÖÅÑÈ Â ÓÊÐÀ¯Í² ÒÀ ÏÐÎÁËÅÌÀ ¯Õ

ÌÀÊÐÎÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎÃÎ ÂÐÅÃÓËÞÂÀÍÍß

²íôëÿö³ÿ º îäíèì ³ç íàéòÿæ÷èõ ïðîÿâ³â ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³. Ó ñâ³ò³ íåìàº
êðà¿íè, ÿêà á ïðîòÿãîì îñòàíí³õ äåñÿòèë³òü ò³ºþ ÷è ³íøîþ ì³ðîþ íå çàçíàëà óòðàò â³ä ³íôëÿö³¿.
Äóæå ãîñòðà íèí³ ïðîáëåìà ³íôëÿö³¿ ³ äëÿ Óêðà¿íè.

²íôëÿö³ÿ º âèÿâîì ïîðóøåííÿ ð³âíîâàãè âñ³º¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè, ÿêå ôóíêö³îíàëüíî
ïîâ’ÿçàíå ç ïîðóøåííÿì ó ñôåð³ ãðîøîâîãî îá³ãó. Âèñîêà ³íôëÿö³ÿ ìîæå áóòè äîñèòü òðèâàëîþ,
àëå âîíà íå ìîæå òðèâàòè íåñê³í÷åííî. Îñê³ëüêè ÷åðåç ãðîø³ ïðîÿâëÿþòüñÿ ïåâí³ ñóñï³ëüí³
â³äíîñèíè, òî ïîðóøåííÿ ó ñôåð³ ãðîøîâîãî îá³ãó ñïðè÷èíþþòü ïîðóøåííÿ ³íøèõ ñóñï³ëüíèõ
â³äíîñèí. Âèíèêàº ïðîáëåìà íåãàòèâíèõ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ íàñë³äê³â ³íôëÿö³¿, ÿêà â ê³íöåâîìó
ï³äñóìêó âïëèâàº íà ¿¿ òðèâàë³ñòü. Êîëè áàëàíñ íåãàòèâíèõ ³ ïîçèòèâíèõ íàñë³äê³â ³íôëÿö³¿ ð³çêî
â³äõèëÿºòüñÿ â á³ê íåãàòèâíèõ, òî íàñòàº ìîìåíò àêòèâíèõ ä³é ùîäî ¿¿ ïðèïèíåííÿ.

Ïðîáëåìà ³íôëÿö³¿ îñîáëèâî çàãîñòðèëàñÿ â Óêðà¿í³ â ïåð³îä ðèíêîâî¿ òðàíñôîðìàö³¿ ¿¿
åêîíîì³êè. Ïðè öüîìó ³íôëÿö³ÿ ïðîÿâèëà ñåáå ÿê ñèñòåìíå óòâîðåííÿ, ÿêîìó ïðèòàìàíí³
ðîçãàëóæåí³ çâ’ÿçêè íå ëèøå ³ç ãðîøîâèì îá³ãîì, à é ç óñ³ºþ åêîíîì³÷íîþ ñèñòåìîþ ñóñï³ëüñòâà,
ç çàãàëüíèì ñòàíîì óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè, ¿¿ ì³ñöåì ó ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³.

Äî ÷èñëà ³íôëÿö³éíèõ ôàêòîð³â, ùî ìàëè ì³ñöå ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â, íàëåæàòü:
à) íàäâèñîêå ï³äíÿòòÿ ö³í íà åíåðãîíîñ³¿ òà îñíîâí³ âèäè ñèðîâèíè é ìàòåð³àë³â;
á) çá³ëüøåííÿ íàÿâíî¿ ãðîøîâî¿ ìàñè çà ðàõóíîê äîäàòêîâî¿ åì³ñ³¿ ãðîøåé;
ã) çðîñòàííÿ áåçãîò³âêîâîãî îá³ãó ÿê íàñë³äîê êðåäèòóâàííÿ íèçüêîðåíòàáåëüíèõ òà

çáèòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ;
ä) ìîíîïîëüíå ö³íîóòâîðåííÿ â óìîâàõ ìîíîïîë³çàö³¿ á³ëüøîñò³ âèä³â ïðîìèñëîâîãî

âèðîáíèöòâà, ùî âåäå äî äèêòàòíîãî ï³äâèùåííÿ ö³í âèðîáíèêàìè, îñê³ëüêè ñïîæèâà÷³ ïîçáàâëåí³
âèáîðó i â³äñóòí³é ñòðèìóþ÷èé êîíòðîëü çà ö³íàìè.

Ïðîáëåìàìè ³íôëÿö³¿ â ð³çíèé ÷àñ çàéìàëèñÿ òàê³ â÷åí³-åêîíîì³ñòè, ÿê: Ä. Áîãèíÿ,
Ò. Âîëèíñüêèé, Â. Ëèòâèöüêèé, Â. Ïèíçåíèê, Ä. Ñëèíüêî, Â. Òèìîôººâ, Ë. Ñàìñîíåíêî,
Ñ. Òåðüîõ³í òà ³í.

Óñ³ åòàïè çðîñòàííÿ ö³í â Óêðà¿í³ áóëè çóìîâëåí³, ãîëîâíèì ÷èíîì, ï³äâèùåííÿì ö³í íà
åíåðãîíîñ³¿, ùî íàäõîäèëè ç Ðîñ³¿. Òîáòî, íå ñò³ëüêè âèïóñê “çàéâèõ” ãðîøåé ï³ä óðÿäîâ³ ïðîãðàìè
ñïðè÷èíÿâ ¿õ çíåö³íåííÿ, ñê³ëüêè çðîñòàííÿ ö³í âèìàãàëî äîäàòêîâîãî âèïóñêó ãðîøåé äëÿ
çáàëàíñóâàííÿ òîâàðîîáîðîòó. ² âçàãàë³, îö³íêà òåìï³â ³íôëÿö³¿ çà ³íäåêñîì çðîñòàííÿ ö³í íà òîâàðè
³ ïîñëóãè äîñèòü óìîâíà, õî÷à â ö³ëîìó ³ äîâîë³ òî÷íà.

Òàê ó 1992-1993 ðð. ³íôëÿö³ÿ â Óêðà¿í³ äîñÿãëà ã³ïåðâèñîêîãî ð³âíÿ (2100,0 % òà
10256,0 % â³äïîâ³äíî), ùî º íàéá³ëüø âðàæàþ÷îþ îñîáëèâ³ñòþ ³íôëÿö³éíîãî ïðîöåñó â Óêðà¿í³.
Òàêî¿ âèñîêî¿ ³íôëÿö³¿ íå çàçíàâàëà æîäíà ç êðà¿í çà ìèðíèõ óìîâ. Òàê, ó Ðîñ³¿ ïðîòÿãîì ïåðøèõ
ðîê³â ïåðåõ³äíîãî ïåð³îäó íàéâèùîþ ³íôëÿö³ÿ áóëà â 1992 ð. — 2609,0 %, ùî ìàéæå â 4 ðàçè
íèæ÷å, í³æ â Óêðà¿í³ â 1993 ð. Ó Á³ëîðóñ³ íàéâèùà ³íôëÿö³ÿ â öåé ïåð³îä áóëà â 1994 ð. —
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* äîöåíò êàôåäðè åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ Õìåëüíèöüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó, êàíäèäàò åêîíîì³÷íèõ íàóê,
äîöåíò
** ñòàðøèé âèêëàäà÷ êàôåäðè åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ òà ï³äïðèºìíèöòâà Õìåëüíèöüêîãî óí³âåðñèòåòó óïðàâë³ííÿ
òà ïðàâà
*** äîöåíò êàôåäðè åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ òà ïðàâà Ïîä³ëüñüêîãî äåðæàâíîãî àãðàðíî-òåõí³÷íîãî óí³âåðñèòåòó,
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2321 %, ùî â 4,4 ðàçè íèæ÷å, í³æ â Óêðà¿í³ â 1993 ð. Ñåðåä êðà¿í äàëåêîãî çàðóá³ææÿ ñó÷àñíèìè
“÷åìï³îíàìè” ç ³íôëÿö³¿ ââàæàþòüñÿ Àðãåíòèíà, Ïåðó, Çà¿ð òà ³í. Ïðîòå æîäíà ç íèõ ïîêè ùî
íå ïåðåâèùèëà “ðåêîðä” Óêðà¿íè 1993 ð. Àðãåíòèíà íàéâèùó ³íôëÿö³þ ìàëà â 1989 ð. —
3389,6 %, Ïåðó â 1990 ð. — 7481,6 %, Çà¿ð ó 1992 ð. — 3860 %1 .

Ñïî÷àòêó íàø³é åêîíîì³ö³ áóëà âëàñòèâà ³íôëÿö³ÿ âèòðàò, îñê³ëüêè âèïåðåäæàþ÷èìè
òåìïàìè çðîñòàëè ö³íè åíåðãîíîñ³¿â òà ïåðâèííî¿ ñèðîâèíè, é êîæíà íàñòóïíà õâèëÿ ï³äâèùåííÿ
ö³í ïî÷èíàëàñÿ ç ïàëèâà òà ñèðîâèíè. Ïåð³îäè÷íå âèïåðåäæàþ÷å ï³äâèùåííÿ ö³í íà åíåðãîíîñ³¿
áóëî ³ìïóëüñîì äëÿ çàãàëüíîãî çðîñòàííÿ ö³í òà ³íôëÿö³¿.

Ï³äâèùåííÿ ï³äïðèºìñòâàìè ö³í íà âëàñíó ïðîäóêö³þ ç ìåòîþ ïîêðèòòÿ çðîñòàþ÷èõ âèòðàò
äàëî ïîøòîâõ äî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â. Ïðè öüîìó òèï³ ³íôëÿö³¿ çðîñòàííÿ
ãðîøîâî¿ ìàñè º íàñë³äêîì ï³äâèùåííÿ ö³í. Íåçâàæàþ÷è íà äåäàë³ çðîñòàþ÷ó ãðîøîâó åì³ñ³þ,
âèíèêëà íåñòà÷à îáîðîòíèõ çàñîá³â ï³äïðèºìñòâ äëÿ ðîçðàõóíê³â ç³ ñâî¿ìè ïîñòà÷àëüíèêàìè (êðèçà
íåïëàòåæ³â) i äëÿ âèäà÷³ çàðïëàòè. Â ðåçóëüòàò³ ñêëàëàñÿ òèïîâà ³íôëÿö³éíà ñï³ðàëü: çðîñòàííÿ
ö³í âåäå äî çá³ëüøåííÿ âèòðàò (i â òîìó ÷èñë³ — çàðïëàòè), ÿêå âèìàãàº çá³ëüøåííÿ ãðîøîâî¿
ìàñè, à îñòàííº, â ñâîþ ÷åðãó, âåäå äî íîâîãî âèòêà çðîñòàííÿ ö³í. Òàêèì ÷èíîì ³íôëÿö³ÿ â
Óêðà¿í³ º ïîºäíàííÿ ³íôëÿö³¿ ïîïèòó òà ³íôëÿö³¿ âèòðàò, ùî çíà÷íî óñêëàäíþº çä³éñíåííÿ
àíòè³íôëÿö³éíî¿ ïîë³òèêè.

Âèïåðåäæàþ÷å çðîñòàííÿ îïòîâèõ ö³í ðóéíóº áåçïîñåðåäíüî âèðîáíè÷ó ñôåðó, ãàëüìóþ÷è
àáî íàâ³òü ïðèïèíÿþ÷è ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè.

Âîäíî÷àñ, õî÷à é ïîâ³ëüí³ø³, àëå òåæ äîñèòü áóðõëèâ³ òåìïè çðîñòàííÿ ðîçäð³áíèõ ö³í
ðóéíóþòü ñîö³àëüíó ñôåðó, ïðèãí³÷óþòü åêîíîì³÷í³ ³íòåðåñè ëþäåé äî àêòèâíî¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿
òà òðóäîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, òîáòî ä³þòü ó òîìó æ ñàìîìó íåãàòèâíîìó íàïðÿì³.

Âñå öå çóìîâèëî ïîÿâó òàêîãî ÿâèùà, ÿê íåïëàòîñïðîìîæí³ñòü á³ëüøîñò³ þðèäè÷íèõ òà
ô³çè÷íèõ îñ³á, íåçâàæàþ÷è íà áåçïåðåðâíå íàêà÷óâàííÿ ãðîøîâîãî îá³ãó äåäàë³ á³ëüøîþ ìàñîþ
ïàïåðîâèõ ãðîøåé. Çà îö³íêîþ ªÁÐÐ, çà 1992 ð. íåïëàòåæ³ â Óêðà¿í³ ñòàíîâèëè 40 % óñüîãî ¿¿
ÂÂÏ. Ó 1993 ð. îáñÿãè íåïëàòåæ³â ïðîäîâæóâàëè çðîñòàòè, âèêëèêàþ÷è ð³çêå ñêîðî÷åííÿ i íàâ³òü
ïðèïèíåííÿ òîâàðíîãî âèðîáíèöòâà íà áàãàòüîõ ï³äïðèºìñòâàõ.

Áþäæåòíèé äåô³öèò â Óêðà¿í³ â ïåðø³é ïîëîâèí³ 90-õ ðîê³â çíà÷íîþ ì³ðîþ áóâ
ñïðè÷èíåíèé, íàñàìïåðåä, ³íôëÿö³ºþ âíàñë³äîê çðîñòàííÿ ö³í âèäàòêè áþäæåòó çðîñòàëè çíà÷íî
á³ëüøèìè òåìïàìè, í³æ äîõîäè. Çâ³ñíî, ³ ïîë³òèêà òàê çâàíî¿ ñîö³àëüíî¿ ñïðÿìîâàíîñò³ áþäæåòó
âíåñëà äîäàòêîâå íàâàíòàæåííÿ íà áþäæåò. Àëå í³ÿêîãî ðîçøèðåííÿ ñîö³àëüíèõ âèäàòê³â íå
â³äáóâàëîñü. Íàìàãàëèñü óñüîãî-íà-âñüîãî ÿêîþñü ì³ðîþ àìîðòèçóâàòè ïàä³ííÿ ðåàëüíèõ äîõîä³â
íàñåëåííÿ. ×èì äàë³ íîâ³ åì³ñ³éí³ õâèë³ â³äøòîâõóâàëè êðèâó ïîïèòó âïðàâî ³ âãîðó, òèì äàë³
âë³âî ³ âãîðó çì³ùóâàëàñÿ êðèâà ïðîïîçèö³¿ ³ çðîñòàâ ð³âåíü ö³í. Ïðî öå êðàñíîìîâíî ñâ³ä÷àòü
äàí³ ïðî òåìïè ïàä³ííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ ó ïåð³îä ðîçêðó÷óâàííÿ ã³ïåð³íôëÿö³¿: ó 1991 ð. — 8,7 %,
ó 1992 ð. — 9,9 %, ó 1993 ð. — 14,2 %, ó 1994 ð. — 23,0 %. Óðàõîâóþ÷è ïåâíèé ÷àñîâèé ëàã
ì³æ çðîñòàííÿì ìàñè ãðîøåé òà ³íôëÿö³¿ ³ çì³íîþ ñèòóàö³¿ â ðåàëüí³é åêîíîì³ö³, ñë³ä âèçíàòè, ùî
íàéá³ëüøå ïàä³ííÿ îáñÿãó ÂÂÏ ó 1994 ð. º íàñë³äêîì íàéâèùî¿ ³íôëÿö³¿ â 1993 ð. ² ëèøå ï³ñëÿ
òîãî, ÿê ³íôëÿö³éíèé ïðîöåñ ó 1994 ð. áóâ “ïåðåëàìàíèé” çàâäÿêè ïåðåîð³ºíòàö³¿ ìîíåòàðíî¿
ïîë³òèêè ³ ï³øîâ íà ñïàä, ïî÷àëè ïîñòóïîâî çìåíøóâàòèñÿ ³ òåìïè ïàä³ííÿ ÂÂÏ: ç 12,2 % ó
1995 ð. äî 3 % ó 1997 ð. ³ 0,4 % ó 1999 ð.

Çâ³ñíà ð³÷, ï³äâèùåííÿ ö³í íà åíåðãîíîñ³¿ íå îáîâ’ÿçêîâî ìàº âåñòè äî òàêèõ âàæêèõ
ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ ³ ñîö³àëüíèõ íàñë³äê³â. Îäíàê, ó â³äíîñèíàõ Óêðà¿íè ç Ðîñ³ºþ,
ãîëîâíèì ïàðòíåðîì íàøî¿ äåðæàâè â çîâí³øí³é òîðã³âë³, âñòàíîâèòè ïîä³áíèé êîìïåíñóþ÷èé

1 Òîìàøèí Ë.Ñ. Îñíîâí³ ïðèíöèïè àíòè³íôëÿö³éíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 1999. — ¹ 10. —
Ñ. 96.w
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ìåõàí³çì ïðàêòè÷íî íåìîæëèâî. Ìè íå ìàëè ³ äîñ³ íå ìàºìî çìîãè ï³äâèùèòè ö³íè íà òîâàðè,
ùî åêñïîðòóþòüñÿ â Ðîñ³þ â òàê³é æå ïðîïîðö³¿, ÿê ñâîãî ÷àñó ï³äâèùèëèñü ö³íè íà åíåðãîíîñ³¿.
Òîìó â³äðàçó âèíèê ³ çáåð³ãàºòüñÿ çíà÷íèé äèñáàëàíñ ó òîðã³âë³ ç Ðîñ³ºþ, ùî òàêîæ ñòàëî
âàæëèâèì ÷èííèêîì ³íôëÿö³¿. Àíàëîã³÷íå ÿâèùå ñïîñòåð³ãàëîñü ³ íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó òà
ó ñôåð³ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â: íîì³íàëüí³ âèäàòêè áþäæåòó çðîñòàëè çíà÷íî øâèäøå, ÷èì
íîì³íàëüí³ äîõîäè. Òîìó ãîëîâíèì ÷èííèêîì ³íôëÿö³¿ â Óêðà¿í³ ñâîãî ÷àñó áóëà íå ñò³ëüêè
íåãàòèâíà ³ íåâèâàæåíà áþäæåòíà ïîë³òèêà, ñê³ëüêè çðîñòàííÿ ö³í íà åíåðãîíîñ³¿. Âîíî áàãàòî
â ÷îìó íåãàòèâíî âïëèíóëî íà òó æ åêîíîì³êó, ñïàä ÿêî¿ òåæ íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà
ô³íàíñîâ³é ñèòóàö³¿.

Ñò³éêà ³íôëÿö³ÿ ÷àñòî âèíèêàº âíàñë³äîê åêñïàíñ³îí³ñòñüêî¿ êðåäèòíî-ãðîøîâî¿ ³ ô³ñêàëüíî¿
ïîë³òèêè, ïðè öüîìó ³íôëÿö³éíèé ïîäàòîê, ùî âèíèêàº, âèêîðèñòîâóºòüñÿ óðÿäîì ³ç ìåòîþ
ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó. ²íôëÿö³éíèé ïîäàòîê — öå îñîáëèâèé âèä ïîäàòêó,
íà ñòÿãíåííÿ ÿêîãî íå ïîòð³áíèé í³ÿêèé çàêîí ÷è ïîäàòêîâà ³íñïåêö³ÿ. Ïîäàòîê àâòîìàòè÷íî
ñïëà÷óºòüñÿ â ì³ðó òîãî, ÿê äîìàøí³ ãîñïîäàðñòâà ³ç çðîñòàííÿì ö³í âèòðà÷àþòü óñå á³ëüøå
ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â. ²íôëÿö³éíèé ïîäàòîê — öå çáèòêè, ÿêèõ çàçíàþòü ò³, õòî ìàº ãðîøîâ³ ðåñóðñè,
îñîáëèâî ç ô³êñîâàíèìè äîõîäàìè. ²íôëÿö³éíèé ïîäàòîê ïåðåâàæíî º ðåãðåñèâíèì. Åëàñòè÷í³ñòü
ïîïèòó íà ãðîø³ ÷àñò³øå ìåíøà â³ä îäèíèö³, òîìó á³äí³ø³ ëþäè âèïëà÷óþòü á³ëüø âèñîêó ÷àñòêó
ñâîãî äîõîäó ÿê ³íôëÿö³éíèé ïîäàòîê, í³æ áàãàò³.

Âèñîêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿ çóìîâëþºòüñÿ ÷åðåç çíà÷íèé ³ ñò³éêèé äåô³öèò áþäæåòó, ÿêèé
ìîæíà ïîêðèòè â òðè ñïîñîáè: ïîçè÷èòè êîøòè, âèêîðèñòàòè âàëþòí³ ðåçåðâè, çà ðàõóíîê
åì³ñ³¿ ãðîøåé. Çíà÷íó ðîëü ó ïîêðèòò³ äåô³öèòó áþäæåòó â³ä³ãðàþòü çîâí³øí³ é âíóòð³øí³
çàïîçè÷åííÿ. Äåðæàâí³ ïîçèêè íå âèð³øóþòü ïðîáëåìè ³íôëÿö³¿, à ëèøå â³ääàëÿþòü ¿¿. Ó ðàç³
â³äñóòíîñò³ åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïðîöåñîì äåðæàâíèõ çàïîçè÷åíü, ÿê öå ñòàëîñÿ â Óêðà¿í³,
âîíè ìîæóòü ïðèçâåñòè äî êðèçîâèõ ÿâèù, ³íôëÿö³¿, ÿêà âèÿâëÿºòüñÿ â çàãàëüíîìó ï³äâèùåíí³
ö³í ³ çíèæåíí³ êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. Òîìó âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº äîñë³äæåííÿ
äèíàì³êè ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ íå ò³ëüêè ó âçàºìîçâ’ÿçêó ç ð³âíåì áþäæåòíîãî äåô³öèòó, à é ç
óðàõóâàííÿì äèíàì³êè äåðæàâíîãî áîðãó.

Ï³äñóìîâóþ÷è, ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ³ñíóº áàãàòî ôàêòîð³â, ÿê³ øòîâõàþòü ö³íè âãîðó, ùî
ðîáèòü çàäà÷ó çâåäåííÿ ³íôëÿö³¿ äî íóëÿ íåâèêîíàíîþ:

— òåõíîëîã³÷íà â³äñòàë³ñòü ³ âèòðàòíà ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà, à òàêîæ ïîâ’ÿçàíèé ³ç öèì
íèçüêèé ð³âåíü ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³;

— ì³æãàëóçåâà íåçáàëàíñîâàí³ñòü ³ ñòðóêòóðí³ äèñïðîïîðö³¿ ïîïåðåäíüî¿ åêîíîì³êè;
— âèñîêèé ñòóï³íü ìîíîïîë³çàö³¿ åêîíîì³êè;
— íåäîñòàòí³é ð³âåíü ðîçâèòêó ³íôðàñòðóêòóðè ðèíêó, âèñîêèé ñòóï³íü áþðîêðàòèçàö³¿

òà êðèì³íàë³çàö³¿ åêîíîì³êè;
— çðîñòàííÿ ÷àñòêè ïîñåðåäíèöüêèõ ïîñëóã, çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ ÷èñòî ñïåêóëÿòèâíèõ

òðàíñàêö³é.
Çà öèõ îáñòàâèí ìîíåòàðíà ïîë³òèêà ÍÁÓ íà ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â ïåðåòâîðèëàñÿ íà

ïîòóæíèé ³íôëÿö³éíèé ôàêòîð. Äåðæàâà ïî÷àëà íåãàéíî ïîêðèâàòè çðîñòàþ÷èé ãðîøîâèé äåô³öèò
íàéïðîñò³øèì øëÿõîì — åì³ñ³ºþ â³äïîâ³äíî¿ ìàñè ãðîøåé. Âîíè áóëè íàïðàâëåí³ íà ïîêðèòòÿ
ãîò³âêîâîãî ïîïèòó, áþäæåòí³ äîòàö³¿, êðåäèòóâàííÿ âèðîáíèê³â i ñïîæèâà÷³â (âêëþ÷àþ÷è i ÿâíèõ
áàíêðóò³â). Ò³ëüêè ó ïåðøîìó êâàðòàë³ 1993 ð. äëÿ ï³äòðèìêè ÀÏÊ áóëî íàäàíî ìàéæå
1 òðëí. êðá. ï³ëüãîâèõ êðåäèò³â é á³ëÿ 3 òðëí. êðá. ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè. Âåëè÷åçíî¿ êðåäèòíî¿
äîïîìîãè ïîòðåáóâàëè é ³íø³ ãàëóç³ íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà: â áåðåçí³ òîãî æ ðîêó ¿ì áóëî íàäàíî
êðåäèò ó 606 ìëðä. êðá. äëÿ ïðîâåäåííÿ çàë³êó âçàºìíèõ áîðã³â. Çàãàëüíà ñóìà åì³ñ³¿ ãîò³âêè çà
ñ³÷åíü-êâ³òåíü 1993 ð. äîñÿãëà 598,3 ìëðä. êðá., ùî ó 10 ðàç³â ïåðåâèùóâàëî åì³ñ³þ çà òàêèé æå
ïåð³îä 1992 ð. Ïðîòÿãîì 1993 ðîêó ìîíåòàðíà ìàñà çá³ëüøèëàñÿ ç 26 äî 47,2 òðëí. êðá., òîáòî
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ó 1,8 ðàçè, í³æ âîíà ñòàíîâèëà ó ïîïåðåäíüîìó ðîö³. Ãðîøîâà åì³ñ³ÿ, ÿê i ö³íè øâèäêî âèéøëà ç-
ï³ä íàëåæíîãî äåðæàâíîãî êîíòðîëþ2 .

Ãðîøîâ³ çíàêè (êóïîíî-êàðáîâàíö³), âèïóùåí³ â Óêðà¿í³ íà ïî÷àòêó 1992 ð., çàì³ñòü ðîñ³éñüêîãî
ðóáëÿ ïî÷àëè êàòàñòðîô³÷íî çíåö³íþâàòèñÿ. Áóðõëèâå çíåö³íåííÿ ãðîøåé ï³ä³ðâàëî âèêîíàííÿ íèìè
âëàñòèâèõ ¿ì ðèíêîâèõ ôóíêö³é, i, ïåðø çà âñå, ñòèìóëþþ÷î¿. Ç’¿äàþ÷è ôîíäè íàãðîìàäæåííÿ i
ñïîæèâàííÿ, ã³ïåð³íôëÿö³ÿ çàãàëüìóâàëà ï³äïðèºìíèöüêó i òðóäîâó àêòèâí³ñòü ó êðà¿í³.

Âòðàòèâøè êîíòðîëü çà åì³ñ³ºþ ãðîøåé, çà ðóõîì âèäàòê³â òà ö³í, ãðîøîâîãî îá³ãó i
êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â, óêðà¿íñüêèé óðÿä òîä³ òàê i íå çíàéøîâ íàä³éíèõ ðåãóëþþ÷èõ ìåõàí³çì³â äëÿ
àêòèâíîãî âïëèâó íà ³íôëÿö³éí³ ïðîöåñè òà ïîãàøåííÿ ¿õ íåãàòèâíîãî âïëèâó íà åêîíîì³÷íå i
ñîö³àëüíå ñòàíîâèùå â êðà¿í³.

Ö³íîâà òà ³íôëÿö³éíà ñï³ðàëü, ÿêà ñòàëà ðîçêðó÷óâàòèñÿ ç ïî÷àòêó 1993 ð., ó äðóãîìó
ï³âð³÷÷³ çíîâó ï³øëà âãîðó. Äî ê³íöÿ 1993 ð., êîëè ³íôëÿö³éíà ñï³ðàëü ðîçêðóòèëàñÿ äî íàéâèùî¿
ôàçè, áàíêè çìóøåí³ áóëè äîäàòêîâî âèïóñòèòè â îá³ã âåëè÷åçíó ìàñó ãðîøåé. Öå àâòîìàòè÷íî
âèêëèêàëî ÷åðãîâèé ñòðèáîê ö³í. Äåâàëüâàö³ÿ êàðáîâàíöÿ íàáóëà êàòàñòðîô³÷íîãî õàðàêòåðó. Â
ëèñòîïàä³ óðÿä àäì³í³ñòðàòèâíî çàïðîâàäèâ éîãî ô³êñîâàíèé êóðñ, ùî ï³äõëüîñíóëî àêòèâí³ñòü
ò³íüîâîãî âàëþòíîãî ðèíêó.

Îòæå, ó 1992-1994 ðð. â Óêðà¿í³ ïðîâîäèëàñÿ åêîíîì³÷íà ïîë³òèêà, ùî ôàêòè÷íî ìàëà íå
àíòè³íôëÿö³éíèé, à ïðî³íôëÿö³éíèé âïëèâ íà åêîíîì³÷íó ñèñòåìó êðà¿íè.

Ïðè öüîìó óðÿä çàñòîñîâóâàâ â îñíîâíîìó äâà àíòè³íôëÿö³éíèõ çàõîäè-îáìåæåííÿ ôîíä³â
ñïîæèâàííÿ ï³äïðèºìñòâ i ðåãóëþâàííÿ ö³í. Àäì³í³ñòðàòèâíèé êîíòðîëü ö³í áóëî ââåäåíî Óêàçîì
Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè “Ïðî çàõîäè ùîäî ñòðèìóâàííÿ òåìï³â çðîñòàííÿ ö³í”. Çã³äíî ç íèì
ï³äïðèºìñòâà âñ³õ ôîðì âëàñíîñò³ ìîãëè ï³äâèùóâàòè îïòîâ³ ö³íè íà ïðîäóêö³þ ò³ëüêè ó âèïàäêó
çðîñòàííÿ âèòðàò íà âèðîáíèöòâî, ÿêå íå çàëåæèòü â³ä ¿õíüî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Öèì æå
Óêàçîì ââîäèëîñÿ îáìåæåííÿ ðîçì³ðó íàäáàâêè äëÿ òîðãîâåëüíèõ i ïîñòà÷àëüíèöüêî-çáóòîâèõ
ï³äïðèºìñòâ ó ðîçì³ð³ íå á³ëüøå 55 % â³ä ö³íè âèðîáíèêà. Àëå, ÿê ñâ³ä÷àòü íàñë³äêè, ö³ çàõîäè
ñïðàöþâàëè íåäîñòàòíüî åôåêòèâíî. Íàñàìïåðåä, ö³íè òîä³ âæå äîñèòü íàä³éíî âèéøëè ç-ï³ä
äåðæàâíîãî êîíòðîëþ, i çíîâó ï³äïîðÿäêóâàòè ¿õ ñèñòåì³ æîðñòêîãî äåðæàâíîãî êîíòðîëþ áóëî
äóæå âàæêî. Ùîäî îáìåæåííÿ ôîíä³â ñïîæèâàííÿ, òî öå ìàëî á ñåíñ òîä³, êîëè áóëî á ùî
îáìåæóâàòè.

Ñåðåä íàéá³ëüø íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â òîãî ïåð³îäó ñë³ä â³äì³òèòè:
— ñåðéîçíå ïîðóøåííÿ âèðîáíè÷î¿ òà ô³íàíñîâî¿ ñèñòåì ôóíêö³îíóâàííÿ åêîíîì³êè;
— ï³äðèâ ñõèëüíîñò³ äî çàîùàäæåííÿ ïðàêòè÷íî â óñ³õ åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â;
— ðóéíóâàííÿ íà ö³é îñíîâ³ ñèñòåìè çàáåçïå÷åííÿ â³äòâîðþþ÷èõ ïðîöåñ³â â åêîíîì³ö³;
— íàäì³ðíó äèôåðåíö³àö³þ íàñåëåííÿ, îêðåìèõ ãàëóçåé òà ðåã³îí³â çà ð³âíåì äîõîä³â.
Ï³ä âïëèâîì ³íôëÿö³¿ îáñÿãè íîì³íàëüíèõ ãðîøîâèõ äîõîä³â íàñåëåííÿ çðîñòàëè, à éîãî

ðåàëüí³ äîõîäè ó çâ’ÿçêó ç âèïåðåäæàþ÷èì ï³äâèùåííÿì ðîçäð³áíèõ ö³í íà òîâàðè òà ïîñëóãè,
íàâïàêè, çìåíøóâàëèñÿ. Ìåòîäè ³íäåêñàö³¿ äîõîä³â íå çàáåçïå÷óâàëè êîìïåíñàö³¿ âòðàò â³ä
ã³ïåð³íôëÿö³¿. Ò³ëüêè ó 1993 ð. ïðè çðîñòàíí³ ö³í íà ð³ê á³ëüø, í³æ ó 100 ðàç³â ðåàëüíà çàðïëàòà
çìåíøèëàñÿ íà 52 %. Åôåêò â³ä çàïðîâàäæåííÿ óðÿäîì ï³ëüã íà îïîäàòêóâàííÿ äîõîä³â ãðîìàäÿí
ñòîñîâíî ìàëîçàáåçïå÷åíèõ, áàãàòîä³òíèõ, ÷îðíîáèëüö³â, âåòåðàí³â òà ³í. òåæ áóâ ì³í³ìàëüíèì,
îñê³ëüêè ñàì³ îïîäàòêîâóâàí³ äîõîäè íàñåëåííÿ áóëè ì³çåðí³ i íå âñòèãàëè çà çðîñòàííÿì ö³í.

Äèëåìà, ùî ïîñòàëà ïåðåä óêðà¿íñüêèì óðÿäîì, ïîëÿãàëà â òîìó, ÿêèì ÷èíîì, ñêîðî÷óþ÷è
òåìïè ³íôëÿö³¿, íå ïîñèëèòè ñòàãíàö³¿ âèðîáíèöòâà. Àëå âîíà íå áóëà âèð³øåíà íàëåæíèì ÷èíîì.
Â³äíîâèòè åêîíîì³êó çà óìîâ íàäì³ðíèõ ïîäàòê³â, ÿê³ ïðèãí³÷óþòü âèðîáíèöòâî, çâóæóþòü áàçó

2 Ìåëüíèê Î.Ì. Îñîáëèâîñò³ íîâîãî ñòàíó â àíòè³íôëÿö³éí³é ïîë³òèö³ Óêðà¿íè // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 1998. —
¹ 9. — Ñ. 98.w
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îïîäàòêóâàííÿ i ïðèìóøóþòü ïëàòíèê³â ïðèõîâóâàòè ñâî¿ äîõîäè, íåìîæëèâî. Ñë³ä â³äçíà÷èòè
õî÷à á òàêèé ôàêò: äî ââåäåííÿ ïîäàòêó íà ïðèáóòîê ï³äïðèºìñòâ ç 1993 ðîêó, ñòÿãàâñÿ ïîäàòîê
íà äîõîä ï³äïðèºìñòâ. Ïðè öüîìó ï³äïðèºìñòâà, çà ³ñíóâàííÿ ñïåö³àëüíîãî ïîäàòêó íà ôîíä
çàðïëàòè, áóëè çìóøåí³ ôàêòè÷íî äâ³÷³ ñïëà÷óâàòè éîãî, îñê³ëüêè ôîíä çàðïëàòè º ñêëàäîâîþ
÷àñòèíîþ äîõîäó.

Ïîë³òèêà ïîñèëåííÿ äåðæàâíîãî êîíòðîëþ é ðåãóëþâàííÿ (ñòðèìóâàííÿ ö³í, çàâèùåíèé
îáì³ííèé êóðñ, äóæå âèñîê³ ïîäàòêè) ïðèçâåëà äî ôîðìóâàííÿ ïîòóæíîãî ò³íüîâîãî ñåêòîðó
åêîíîì³êè â Óêðà¿í³. Çà â³äñóòíîñò³ åôåêòèâíîãî êîíòðîëþ çà ôîðìóâàííÿì äîõîä³â, á³ëüø³ñòü
çóñèëü äåðæàâè áóëè ñêîíöåíòðîâàí³ íà ñêîðî÷óâàíîìó äåðæàâíîìó ñåêòîð³. Â ðåçóëüòàò³ íà òë³
âòðàòè äåðæàâîþ çíà÷íî¿ ÷àñòèíè äîõîä³â, ÿê³ ìîæíà áóëî á îòðèìàòè øëÿõîì ïðîâåäåííÿ ðîçóìíî¿
ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè, îñíîâíèé òÿãàð íåäîô³íàíñóâàííÿ ë³ã íà ñåêòîð, ÿêèé ïîêè-ùî áóâ îñíîâîþ
³ñíóâàííÿ ñàìî¿ äåðæàâè.

×åðåç íåäîñêîíàë³ñòü íàøî¿ ïîäàòêîâî¿ ñèñòåìè ñïàä âàëîâîãî ïðîäóêòó â Óêðà¿í³ çà
1996 ð³ê ñòàíîâèâ á³ëÿ 10 %, à â ãàëóçÿõ ìàøèíîáóäóâàííÿ é ëåãêî¿ ïðîìèñëîâîñò³ äîñÿã 20 %.

Îòæå, çàâäàííÿ ïîäàëüøîãî ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè, ùî ïîñòàëè ïåðåä Óêðà¿íîþ, ìîãëè
áóòè âèð³øåí³ ò³ëüêè çà óìîâ ðåàë³çàö³¿ ïîñë³äîâíî¿ ïîë³òèêè ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ë³çàö³¿ òà â³äíîâëåííÿ
íàêîïè÷åíü íàñåëåííÿ. Áåç öüîãî çàáåçïå÷èòè ñò³éêå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ íà áàç³ â³äðîäæåííÿ
³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ é ïîñòóïîâîãî ï³äéîìó æèòòºâîãî ð³âíÿ º íåìîæëèâèì. Âàæëèâèì áóëî
ââåäåííÿ ó âåðåñí³ 1996 ðîêó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè — ãðèâí³. Öå äàëî çìîãó â çíà÷í³é ì³ð³
ñòàá³ë³çóâàòè ãðîøîâèé îá³ã ó êðà¿í³. Ïðî ðîçâèòîê åêîíîì³êè Óêðà¿íè çà ïåð³îä 1991-1999 ðð.
ìîæóòü ñâ³ä÷èòè òàê³ äàí³.

²íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í ó 1999 ðîö³ ñêëàâ 118,1 % ïðîòè 390 % ó 1991 ð., 10255 % ó
1993 ð., 282 % ó 1995 ð., 139,7 % ó 1996 ð. Ï³ñëÿ 1996 ð., äå âåëè÷èíà ÂÂÏ ñêëàäàëà 90 %
äî ïîïåðåäíüîãî ðîêó, â 1999 ð. öåé ïîêàçíèê ñòàíîâèâ 98,3 % äî ð³âíÿ ÂÂÏ 1998 ð., ùî
ñâ³ä÷èòü ïðî òåíäåíö³þ äî ñòàá³ë³çàö³¿ â åêîíîì³ö³. Îäíî÷àñíî ãðîøîâèé àãðåãàò ì1, ÿêèé ó
1993 ð. çð³ñ íà 2560 %, ó 1994 ð. — íà 620 %, â 1995 ð. — íà 331 %, ï³ñëÿ ââåäåííÿ ãðèâí³ â
1997 ð. çá³ëüøèâñÿ íà 152 %, â 1998 ð. — íà 117 %, â 1999 ð. — íà 133 %.

ßê çàõ³ä, ùî ìàâ çàïîá³ãòè íåîáóìîâëåíîìó çðîñòàííþ çàðîá³òíî¿ ïëàòè íà ï³äïðèºìñòâàõ,
Êàá³íåòîì Ì³í³ñòðiâ áóëî ïðèéíÿòî ïîñòàíîâó ïðî ïîðÿäîê âèçíà÷åííÿ ñóì, ùî âíîñÿòüñÿ äî áþäæåòó
â çâ’ÿçêó ç ïåðåâèùåííÿì ôîíäó ñïîæèâàííÿ. Òîáòî çðîñòàííÿ çàðïëàòè ìîãëî â³äáóâàòèñÿ ëèøå ó
ìåæàõ ³íäåêñó ì³ñÿ÷íî¿ ³íôëÿö³¿. Íèçüêî³íôëÿö³éíèé ðîçâèòîê äîçâîëÿâ óñï³øí³øå ïðîòèä³ÿòè
íàäì³ðí³é ðåàëüí³é ðåâàëüâàö³¿ ãðèâí³. Ïîñëàáëåííÿ íàäì³ðíî¿ ðåâàëüâàö³éíî¿ òåíäåíö³¿ ïåðåâàæíî
çà ðàõóíîê àíòè³íôëÿö³éíèõ çàõîä³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç³ ñòåðèë³çàö³ºþ íàäëèøêîâî¿ ãðèâíåâî¿ ë³êâ³äíîñò³,
ïîºäíóâàëîñü ç³ ñòèìóëþâàííÿì åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Ðîçøèðþþ÷è ãðîøîâó ïðîïîçèö³þ â ìàñøòàáàõ, ÿê³ íå ñòàâèëè ï³ä çàãðîçó äîñÿãíåííÿ
àíòè³íôëÿö³éíî¿ ìåòè, Íàö³îíàëüíèé áàíê âèõîäèâ ³ç òîãî, ùî çðîñòàííÿ ÂÂÏ ïîòðåáóº á³ëüøî¿
ìîíåòèçàö³¿. Òàêå çá³ëüøåííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ çä³éñíþâàëîñü äåùî ñâîºð³äíî: çäåá³ëüøîãî
íå ÷åðåç ïðÿìå ðåô³íàíñóâàííÿ áàíê³â, à ÷åðåç çàêóïêè âàëþòíî¿ âèðó÷êè â³ä åêñïîðòó. Ïðîáëåìîþ
ñòàëî ïåâíå ïðèñêîðåííÿ ³íôëÿö³¿, ÿêà ñóïðîâîäæóâàëà ïðîöåñ çðîñòàííÿ çàêóïîê âàëþòè. Òîìó
íåîáõ³äíèìè âèÿâèëèñü îñîáëèâ³ çóñèëëÿ ùîäî àíòè³íôëÿö³éíî¿ “çà÷èñòêè”, ïî÷èíàþ÷è â³ä íîðì
ðåçåðâóâàííÿ, ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè ³ çàê³í÷óþ÷è çá³ëüøåííÿì ïðîô³öèòó áþäæåòó ç ìåòîþ
äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ ÿê çîâí³øíüîãî, òàê ³ âíóòð³øíüîãî áîðãó.

Íèçüêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿ äîçâîëÿâ ïðîâîäèòè ïîë³òèêó ñîö³àëüíîãî çðîñòàííÿ. Áóëî
ïîñòàâëåíî ìåòó íàäàë³ óòðèìóâàòè íèçüêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿, äîòðèìóâàòèñÿ âèçíà÷åíèõ ïàðàìåòð³â
ãðîøîâî¿ áàçè, çáåð³ãàòè ïîçèòèâíå òîðãîâåëüíå ³ áþäæåòíå ñàëüäî, à òàêîæ ñï³âïðàöþâàòè ç
ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè.

Òåìïè ³íôëÿö³¿ â Óêðà¿í³ ç ïî÷àòêó 2003 ðîêó “íå âèïðàâäàëè íàä³é”. Ùå â ëþòîìó ÷èìàëî
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àíàë³òèê³â ïðîãíîçóâàëè ëþòíåâó ³íôëÿö³þ íà ð³âí³ 1 %, à áåðåçíåâó — ùå ìåíøå. Îäíàê ³íôëÿö³ÿ
â ö³ ì³ñÿö³ ñòàíîâèëà ïî 1,1 %, ëèøå â êâ³òí³ çíèçèâøèñü äî 0,7 % ³ âèéøîâøè íà äîñèòü
“íåïðèºìíèé” (ç îãëÿäó íà ð³÷íó ïåðñïåêòèâó) ð³âåíü 4,5 %. Ç’ÿñóâàëîñÿ, ùî ñóòòºâå ïåðåâèùåííÿ
ó 13,9 ðàçè òåìï³â çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè Ì3 íàä òåìïàìè ³íôëÿö³¿ âïðîäîâæ 2001-2002 ðð.
ïðèçâåëî äî íàêîïè÷åííÿ êðèòè÷íî¿ ìàñè ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé òà íàäì³ðíî¿ ë³êâ³äíîñò³. Çà
íåñïðèÿòëèâî¿ ñèòóàö³¿ íà ãðîøîâîìó ðèíêó öå ñòàëî ñïîíóêàëüíèì ÷èííèêîì ðîçâèòêó ³íôëÿö³éíèõ
ïðîöåñ³â. Âèñîêèé ïîêàçíèê ³íôëÿö³¿ ó 2003 ð. çóìîâèâ ïîã³ðøåííÿ ñèòóàö³¿ â ñîö³àëüí³é ñôåð³
÷åðåç çíèæåííÿ ðåàëüíèõ ïðèáóòê³â íàñåëåííÿ.

Ïðè÷èíè ³íôëÿö³¿ ïðîêîìåíòóâàâ òîä³øí³é ïåðøèé çàñòóïíèê ãîëîâè Íàöáàíêó À. ßöåíþê:
“Ôàêòè÷íî ëåâîâà ÷àñòêà ³íôëÿö³¿ — öå çåðíîâèé ñêëàäíèê. ² ç ö³ºþ ïðè÷èíîþ ïîâ’ÿçàí³ âñ³
³íø³. À ùîäî çåðíà, òî òóò ñèòóàö³ÿ ãðàíè÷íî ïðîñòà — ÿêùî òîð³ê ó âåðåñí³ ìè ïðîäàâàëè ïî
320 ãðí. çà òîííó, òî öüîãî ðîêó ³ìïîðòóºìî ïî 720 ãðí., à â Êèºâ³ çàãàëüíà âàðò³ñòü ³ç çàë³çíè÷íèì
òàðèôîì — 760 ãðí.”3

Íàïðèê³íö³ êâ³òíÿ 2003 ðîêó ÍÁÓ çàÿâèâ ïðî äâà îñíîâí³ ìåòîäè áîðîòüáè ç ³íôëÿö³ºþ:
íåâåëèêå çì³öíåííÿ êóðñó ãðèâí³ ³ âèïóñê äåïîçèòíèõ ñåðòèô³êàò³â äëÿ ñêîðî÷åííÿ íàäì³ðíî¿
ë³êâ³äíîñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â.

Ð³âåíü ³íôëÿö³¿ ïîòÿãîì ïåðøîãî êâàðòàëó 2003 ðîêó ñòàíîâèâ 3,7 â³äñîòêà, ïðîòå ð³÷íèé
áóâ çàô³êñîâàíèé íà ïîçíà÷ö³ 8,2 â³äñîòêà. Àíàë³çóþ÷è ôàêòîðè, ùî âèð³âíÿëè íà øàëüêàõ òåðåç³â
ðîçì³ð êâàðòàëüíî¿ ³íôëÿö³¿ 2005 ð. äî ìèíóëîð³÷íî¿ çà ï³âðîêó, Â. Ëèòâèöüêèé âèä³ëèâ ñåðåä
íèõ òàê³: çíà÷íîþ âèÿâèëàñÿ çàëèøêîâà ³íåðö³ÿ ³íôëÿö³¿, óñïàäêîâàíî¿ ç îñòàííüîãî êâàðòàëó
2004 ðîêó; âñå ùå äàþòüñÿ âçíàêè ³ìïóëüñè ìîíåòàðíî¿ åêñïàíñ³¿ òðåòüîãî êâàðòàëó 2004 ðîêó
(åôåêò òàê çâàíî¿ ö³íîâî¿ ãîéäàëêè). Îêð³ì òîãî, ïðîàêòèâíîþ áóëà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà ïåðøîãî
êâàðòàëó 2005 ðîêó. Çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè áóëî íàéá³ëüøèì ç 2000 ðîêó: ó áåðåçí³ çðîñòàííÿ
ãðîøîâî¿ ìàñè áóëî â 1,7 ðàçè øâèäøèì, í³æ ó ëþòîìó, à çà ïåðøèé êâàðòàë — ó 2,7 ðàçè
øâèäøèì, í³æ ó ñ³÷í³-ëþòîìó4 .

Íàðàç³ ðîçøèðåííÿ âèäàòê³â óðÿäó íà ñîö³àëüí³ âèïëàòè ó 2005 ð. ñïðèÿëî çàçíà÷åíîìó
íàðîùóâàííþ ìîíåòàðíî¿ áàçè. Ïîãëèíàííÿ çá³ëüøåíèõ áþäæåòíèõ âèäàòê³â òà ³íøèõ ñêëàäîâèõ
ãðîøîâî¿ áàçè àäåêâàòíèì ïðèðîñòîì òîâàð³â ³ ïîñëóã áóëî íåäîñòàòí³ì. Çàðïëàòà çðîñòàëà çíà÷íî
øâèäøå çà ïðîäóêòèâí³ñòü ïðàö³. Äîõîäè — òåæ, ùî âïëèâàëî íà ö³íè. ²íôëÿö³ÿ ìîãëà á áóòè ³
á³ëüøîþ. Àëå ¿¿ ñòðèìóâàëî ïîñèëåííÿ îáì³ííîãî êóðñó. ßê ³ ó ïåðø³ ðîêè, âîíî óïîâ³ëüíþâàëîñÿ
òàêîæ çá³ëüøåííÿì ïîïèòó íà äåïîçèòè äëÿ çàîùàäæåíü. Àëå ¿õíÿ äèíàì³êà äåùî óïîâ³ëüíèëàñü:
³íôëÿö³éíî-ïîãëèíàþ÷à ôóíêö³ÿ ñêîðî÷åííÿ øâèäêîñò³ îáåðòàííÿ ãðîøåé ïîñëàáèëàñÿ. Ïåâíå
óÿâëåííÿ ïðî ðîçãîðòàííÿ ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â â 2005 ðîö³ äàþòü ñòàòèñòè÷í³ äàí³, ðîçðàõîâàí³
äåïàðòàìåíòîì åêîíîì³÷íîãî àíàë³çó òà ïðîãíîçóâàííÿ ÍÁÓ, ùî íàâåäåí³ ó òàáëèö³ 1. Çîêðåìà,
íàéá³ëüøèé âêëàä â ³íôëÿö³éí³ ïðîöåñè âíåñëî ï³äâèùåííÿ ö³í íà ì’ÿñî òà ïòèöþ (íà 56,7 %) òà
íà ïàëüíå (íà 56,2 %) ïðè ïèòîì³é ¿õ âàç³ ó ñïîæèâ÷îìó êîøèêó 10,2 % òà 0,5 % â³äïîâ³äíî.

²íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í àáî âëàñíå ³íôëÿö³¿ íà ïðîäîâîëü÷³ òîâàðè çà ÷åðâåíü 2005 ðîêó
ñêëàâ 0,5 %, ç ïî÷àòêó ðîêó — 8,3 %. Íà íåïðîäîâîëü÷³ òîâàðè — 0,2 %, ç ïî÷àòêó ðîêó —
2,1 %; íà ïîñëóãè — 1,3 % çà ì³ñÿöü, à ç ïî÷àòêó ðîêó — 4 %. Íàéá³ëüøó ÷àñòêó â ñóêóïíîìó
³íäåêñ³ ³íôëÿö³¿ íà ïîñëóãè ñêëàëî ïîäîðîæ÷àííÿ ì³ñüêîãî òà àâòîäîðîæíüîãî òðàíñïîðòó, â ïåðøó
÷åðãó, âíàñë³äîê çì³íè òàðèô³â íà çàë³çíè÷íèé òðàíñïîðò.

3 Ñëèíüêî Ä. Äâîçíà÷íî¿ ³íôëÿö³¿ íå áóäå, Íàöáàíê íå äîïóñòèòü // Ãàëèöüê³ êîíòðàêòè. — 2003. — ¹ 19. —
Ñ. 18.
4 Ñàìñîíåíêî Ë. ²íôëÿö³þ ïîòð³áíî çàãíóçäàòè. À âèðîáíèöòâî-ïðèøïîðèòè // Óðÿäîâèé êóð’ºð. — 2005. —
¹ 70. — Ñ. 5.w
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Òàáëèöÿ 15 .

²íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í ó ÷åðâí³ äëÿ âñ³õ òîâàð³â òà ïîñëóã çàëèøèâñÿ íà ð³âí³ 2004 ðîêó:
0,6 %, ç ïî÷àòêó ðîêó — 6,4 %. Ó ïðîìèñëîâîìó âèðîáíèöòâ³ âïåðøå ïðîòÿãîì 2005 ðîêó
äîñÿãíóòà ö³íîâà äåôëÿö³ÿ, ÿêà ñêëàëà 0,8 %6 .

Åêîíîì³êà âñå ùå ïåðåáóâàº ó ôàç³ çðîñòàííÿ. Âîíà ïîêè ùî óñï³øíî ïîãëèíàº çðîñòàþ÷ó
ãðîøîâó ïðîïîçèö³þ. Àëå ñë³ä ïàì’ÿòàòè, ÿêùî çðîñòàííÿ ÂÂÏ ïðèçóïèíèòüñÿ, òî ãðîøîâà
õìàðà ïðîëëºòüñÿ íà êðà¿íó ³íôëÿö³éíèì äîùåì.

Òîìó àíòè³íôëÿö³éíà ïîë³òèêà ìàº áóòè íåóõèëüíîþ, òàêîæ ÿê ³ ïîë³òèêà “ñòàá³ëüíî¿ ãðèâí³”
ïðè â³ëüíîìó êóðñîóòâîðåíí³. Â 2005 ðîö³ ãðèâíÿ çàçíàëà çì³öíåííÿ, ùî ñòâîðèëî îá’ºìíèé “íàâ³ñ”
ãðèâíåâî¿ ë³êâ³äíîñò³, ÿêèé ó âèïàäêó ïåâíîãî óïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â ïðèðîñòó ÂÂÏ íå âäàñòüñÿ
àáñîðáóâàòè æîäíèìè ³íñòðóìåíòàìè. Òîæ íàâ³òü àíòè³íôëÿö³éíèé åôåêò çì³öíåííÿ ãðèâí³ òà
÷àñòêîâà íåéòðàë³çàö³ÿ ³ìïîðòó ³íôëÿö³¿ ³ç çîâí³øí³õ ðèíê³â (ó òîìó ÷èñë³ ïîäîðîæ÷àííÿ åíåðãîíîñ³¿â)
íå çìîæóòü çàãàëüìóâàòè çðîñòàííÿ ö³í. Ïðè÷èíè òàêîãî ðîçâèòêó ñèòóàö³¿ ïîâ’ÿçàí³ ç êàíàëàìè
íàäõîäæåííÿ âàëþòè äî Óêðà¿íè. ßêùî ìèíóëîãî ðîêó ïðèò³ê ³íâàëþòè çóìîâëþâàâñÿ ðîçâèòêîì
åêñïîðòó, ùî, â ñâîþ ÷åðãó, áóëî ðóø³éíîþ ñèëîþ çðîñòàííÿ ÂÂÏ, òî öüîãî ðîêó âàëþòà ïðèõîäèòèìå
òàêîæ êàíàëàìè ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òà â ðàõóíîê ô³íàíñóâàííÿ ìàéáóòí³õ ïàðëàìåíòñüêèõ âèáîð³â.

ªâðîïåéñüêèé áàíê ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó ðîçïî÷àâ ïóáë³÷íå îáãîâîðåííÿ íîâî¿ ñòðàòåã³¿
ñòîñîâíî Óêðà¿íè. Âîíà áóäå ðîçðîáëåíà ç óðàõóâàííÿì ïðîïîçèö³é ïðåäñòàâíèê³â á³çíåñó é
óêðà¿íñüêèõ íåóðÿäîâèõ îðãàí³çàö³é. Ç³ ñë³â äèðåêòîðà ªÁÐÐ â Óêðà¿í³ Ê. Çàõàð³ºâà, öüîãî
ðîêó áàíê ïëàíóº çàëó÷èòè â Óêðà¿íó îäèí ì³ëüÿðä ºâðî, â òîìó ÷èñë³ é çà ðàõóíîê ïðèâàòíèõ
³íâåñòîð³â ³ ïóáë³÷íèõ äîíîð³â, òàêèõ, ÿê ªâðîïåéñüêèé Ñîþç, ô³íàíñóâàííÿ òàêèìè óñòàíîâàìè,
ÿê ªâðîïåéñüêèé ³íâåñòèö³éíèé áàíê. Ðàí³øå ïîâ³äîìëÿëîñÿ, ùî ªÑ ïëàíóº âèä³ëèòè Óêðà¿í³
÷åðåç öåé ³íâåñòèö³éíèé áàíê äî 250 ìëí. ºâðî.

Ôîðìóþ÷è àíòè³íôëÿö³éíó åêîíîì³÷íó ïðîãðàìó, ñë³ä âðàõîâóâàòè ð³çíîìàí³òí³ñòü ³
âçàºìîçàëåæí³ñòü óñ³õ ÷èííèê³â, ùî ïîðîäæóþòü ³íôëÿö³þ, àäæå ò³ëüêè òîä³ ìîæíà ðåàëüíî
îö³íèòè ìàñøòàáè ä³¿ ³ âïëèâó àíòè³íôëÿö³éíî¿ ïðîãðàìè íà ñòðîêè ñòàá³ë³çàö³¿, òåìïè åêîíîì³÷íîãî
çðîñòàííÿ òà ôîðìóâàííÿ ñòðóêòóðè ³ ïðîïîðö³é åêîíîì³êè.

Àíòè³íôëÿö³éíà ïðîãðàìà ïîâèííà áóòè àäåêâàòíîþ ñó÷àñíîìó ïåð³îäó, à îòæå, ãíó÷êîþ ³
ïîâèííà êîðèãóâàòèñÿ â³äïîâ³äíî äî òèõ çì³í, ÿê³ â³äáóâàþòüñÿ â åêîíîì³ö³ íà ïåâíèõ åòàïàõ ¿¿
ðîçâèòêó.

5 Ñàìñîíåíêî Ë. ²íôëÿö³þ ïîòð³áíî çàãíóçäàòè. À âèðîáíèöòâî-ïðèøïîðèòè //Óðÿäîâèé êóð’ºð. — 2005. —
¹ 70. — Ñ. 5.
6 Òåðüîõ³í Ñ. Ìàêðîåêîíîì³÷íèé ïðîãíîç ùîäî ³íôëÿö³¿ ëèøàºòüñÿ íåçì³ííèì -9,8 % // Åêîíîì³ñò. — 2005. —
¹ 7. — Ñ. 36.
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Âñ³ îêðåì³ ïóíêòè àíòè³íôëÿö³éíî¿ ïðîãðàìè ìàþòü ëîã³÷íî äîïîâíþâàòè îäèí îäíîãî ³
ä³ÿòè ñêîîðäèíîâàíî é ñèíõðîííî.

Íîâà àíòè³íôëÿö³éíà ïîë³òèêà ìàº âèõîäèòè ç íåîáõ³äíîñò³ â³äíîâëåííÿ åêîíîì³÷íîãî
çðîñòàííÿ òà ìàòè ÿê ñêëàäîâ³ åëåìåíòè ñòèìóëþþ÷³ çàõîäè ç ï³äòðèìàííÿ âèðîáíèöòâà ó òàêèõ
ñôåðàõ: çîâí³øíüîåêîíîì³÷í³é, âèðîáíè÷³é, ³íñòèòóö³éí³é, êðåäèòíî-ãðîøîâ³é òà ô³íàíñîâ³é.
Ñòðèæíåâèì åëåìåíòîì íîâîãî åòàïó àíòè³íôëÿö³éíî¿ ïîë³òèêè ìàº ñòàòè ô³íàíñîâèé åëåìåíò, à
ïðîâ³äíîþ ïðîáëåìîþ — ïðîáëåìà îïòèìàëüíèõ ðîçì³ð³â äåô³öèòó, äæåðåë éîãî ô³íàíñóâàííÿ
òà íàïðÿì³â âèêîðèñòàííÿ.

Äëÿ âèõîäó åêîíîì³êè ó ôàçó ñò³éêîãî çðîñòàííÿ íåîáõ³äíî, ïî-ïåðøå, çíà÷íî ï³äâèùèòè
÷àñòêó ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó, à, ïî-äðóãå, âèä³ëèòè äåðæàâí³ ³íâåñòèö³¿ â îêðåìèé áþäæåò —
áþäæåò ðîçâèòêó. Òàêà ïðàêòèêà ïîä³ëó áþäæåòó íà ïîòî÷íèé òà áþäæåò ðîçâèòêó º
çàãàëüíîïðèéíÿòîþ â ñâ³ò³. Äæåðåëàìè ôîðìóâàííÿ äîõîä³â áþäæåòó ðîçâèòêó ìîæóòü âèñòóïàòè
â ïåðåõ³äíèõ óìîâàõ ÿê ïîñò³éí³ äîõîäè áþäæåòó, òàê ³ äåðæàâí³ çàïîçè÷åííÿ íà ô³íàíñîâîìó
ðèíêó, â òîìó ÷èñë³ ö³ëüîâ³ — ï³ä êîíêðåòí³ ïðîåêòè, äîõîäè â³ä ïðèâàòèçàö³¿ òà åì³ñ³ÿ.
Âèêîðèñòàííÿ êåðîâàíî¿ åì³ñ³¿ íà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íå íåñå â ñîá³ òàêèõ
îáòÿæëèâèõ íàñë³äê³â, ÿê ¿¿ ñïðÿìóâàííÿ íà ïîòî÷í³ âèòðàòè áþäæåòó (çâè÷àéíå «ïðî¿äàííÿ»
êîøò³â). Àäæå âíàñë³äîê ³íâåñòèö³é ñòâîðþþòüñÿ âèðîáíè÷³ ïîòóæíîñò³, ÿê³ äàþòü çìîãó
âèïóñêàòè ïåâíó ïðîäóêö³þ, ùî çìåíøóº ³íôëÿö³éíèé ñïëåñê âíàñë³äîê åì³ñ³¿. ²íâåñòèö³¿ òàêîæ
äàþòü ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè ðåàëüí³ äîõîäè ï³äïðèºìñòâàì òà ¿õí³ì ïðàö³âíèêàì, ùî ó ï³äñóìêó
äàñòü ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè ðåàëüí³ äîõîäè ³ áþäæåòó. Ñàìå öåé íàïðÿì ðóõó ³ º òèì øëÿõîì,
ÿêèé, äàþ÷è ïîøòîâõ åêîíîì³÷íîìó çðîñòàííþ, äîïîìîæå âèð³øèòè é ³íôëÿö³éíó ïðîáëåìó íà
òðèâàëó ïåðñïåêòèâó.

Ñòàòòÿ ðåêîìåíäîâàíà äî äðóêó êàôåäðîþ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿
òà ï³äïðèºìíèöòâà Õìåëüíèöüêîãî óí³âåðñèòåòó óïðàâë³ííÿ òà ïðàâà

(ïðîòîêîë ¹ 5 â³ä 20 ñ³÷íÿ 2006 ðîêó)
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